
190 

всем регионам Республики Беларусь. При этом эффективность занято-
сти возрастает. 
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Аннотация. В статье анализируется степень достаточности (недо-
статочности) формирования объема денежной массы в целом, а также 
по видам деятельности, сальдо положительных и отрицательных де-
нежных потоков по объему и во времени на примере РУП «Учхоз 
БГСХА» Горецкого района Могилевской области. 
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Summary. The article analyzes the degree of sufficiency (insufficiency) 

of the formation of the volume of the money supply as a whole, as well as 
by type of activity, the balance of positive and negative cash flows by vol-
ume and in time on the example of RUE "Uchkhoz BGSHA" Goretsky dis-
trict of Mogilev region. 

 
Введение. Хозяйственная деятельность любой организации нераз-

рывно связана с движением денежных средств. Каждая хозяйственная 
операция вызывает либо поступление, либо расходование денежных 
средств. Денежные средства обслуживают практически все аспекты 
операционной, инвестиционной и финансовой деятельности. Направ-
ления повышения эффективности использования денежных средств 
рассмотрены на примере РУП «Учхоз БГСХА» Горецкого района Мо-
гилевской области. 

Основная часть. От полноты и своевременности обеспечения про-
цесса снабжения, производства и сбыта продукции денежными ре-
сурсами зависят результаты основной (операционной) деятельности 
предприятия, степень его финансовой устойчивости и платежеспособ-
ности, конкурентные преимущества, необходимые для текущего и 
перспективного развития.  

Особое значение для стабильной деятельности предприятия имеет 
скорость движения денежных средств. Одним из основных условий 
финансового благополучия предприятия является приток денежных 
средств, обеспечивающий покрытие его текущих обязательств. Следо-
вательно, отсутствие такого минимально необходимого запаса денеж-
ных средств свидетельствует о наличии финансовых затруднений у 
предприятия. В то же время чрезмерная величина денежных средств 
говорит о том, что реально предприятие терпит убытки, связанные с 
инфляцией и обесценением денег.  
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Разнообразие хозяйственных операций в условиях рынка обуслов-
ливает наличие самых различных видов денежных потоков. На прак-
тике денежные потоки осуществляются по видам хозяйственной дея-
тельности:  

- текущая деятельность – деятельность организации, преследующая 
извлечение прибыли в качестве текущей цели производства продук-
ции, выполнение работ, оказание услуг;  

- инвестиционная деятельность – деятельность организации, свя-
занная с капитальными вложениями в долгосрочные активы, а также с 
их продажей, осуществлением долгосрочных финансовых вложений в 
другие организации, выпуском ценных бумаг долгосрочного характера;  

- финансовая деятельность – деятельность организации, связанная с 
осуществлением краткосрочных финансовых вложений, выпуском 
ценных бумаг краткосрочного характера, погашением ранее приобре-
тенных краткосрочных облигаций и т. п. [2]. 

Чистый денежный поток характеризует экономический эффект от 
кругооборота всех денежных потоков организации. Коэффициент при-
роста чистого денежного потока характеризует способность капитала в 
денежной форме обеспечивать различную степень самовозрастания 
его стоимости, что создает предпосылки для расширения экономиче-
ской базы в последующих периодах [1]. 

Показатели динамики денежных потоков за 2020–2021 гг. приведе-
ны в табл. 1. 

 
Таб лица  1. Показатели динамики денежных потоков 

 

Показатели 2020 г. 2021 г. 2021 г. к 
2020 г. (+,–) 

Коэффициент прироста денежного притока 0,137 –0,031 –0,168 
Коэффициент прироста денежного притока 
по основной деятельности 0,276 –0,035 –0,311 

Коэффициент прироста денежного оттока 0,117 –0,024 –0,141 
Коэффициент прироста денежного оттока 
по основной деятельности 0,052 –0,033 –0,085 

 
Анализируя данные табл. 1, можно сделать вывод, что все коэффи-

циенты за исследуемый период снизились. Это говорит о том, что в 
организации произошло снижение поступления денежных средств и, 
как следствие, сокращение расходов. 

Далее проведем анализ показателей качества денежного потока, ко-
торые раскрывают важнейшие составные элементы формирования де-
нежных потоков организации с учетом специфики ее функционирова-
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ния, а также определяют те виды деятельности, в результате которых 
формируется основной приток денежных средств. Динамика показате-
лей качества денежных потоков представлена в табл. 2.  

 
Таб лица  2. Динамика показателей качества денежных потоков 

 

Показатели 2020 г. 2021 г. 
Отклонение 
(+,–) 2021 г. 

от 2020 г. 

2021 г. в % 
к 2020 г.   

Уровень денежного притока по 
текущей деятельности 0,841 0,837 –0,004 99,5 

Уровень денежного оттока по 
текущей деятельности 0,730 0,724 –0,006 99,2 

Уровень денежного притока по 
финансовой деятельности 0,159 0,163 0,004 102,5 

Уровень денежного оттока по 
финансовой деятельности 0,270 0,276 0,006 102,2 

 
На основании данных табл. 2 можно сделать вывод, что за анализи-

руемый период основной уровень денежного притока и оттока проис-
ходит по текущей деятельности, т. е. он снижается. Уровень денежного 
притока и оттока по финансовой деятельности растет. Это происходит 
за счет увеличения движения средств по кредитам и займам. 

Для организации важно, чтобы денежные потоки были сбалансиро-
ваны. Поэтому следует изучить показатели сбалансированности де-
нежного потока, которые раскрывают соответствие притока и оттока 
денежных средств, характеризуют темпы наращивания чистого денеж-
ного потока, а также эффективность операций по поступлению и вы-
бытию денежных средств. Такие показатели позволяют раскрыть спо-
собности организации рассчитаться по своим обязательствам за счет 
собственных денежных средств [1]. 

Проанализируем динамику показателей сбалансированности де-
нежного потока в табл. 3. 

 
Таб лица  3. Показатели сбалансированности денежного потока 

 

Показатели 2020 г. 2021 г. 
Отклонение 
(+,–) 2021 г. 

от 2020 г. 

2021 г. в % 
к 2020 г. 

Коэффициент прилива денежного 
потока 0,064 –7,550 –7,614 – 

Коэффициент оседания денежно-
го потока 0,001 –0,007 –0,008 – 

Коэффициент достаточности 
денежных средств 1,001 0,993 –0,008 99,23 
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Из данных табл. 3 видно, что в организации денежные потоки не 
сбалансированы.  

Далее оцениваются показатели рентабельности, при расчете кото-
рых вместо прибыли используется чистый денежный поток, который 
является одной из форм экономического эффекта. Показатели этого 
блока характеризуют эффективность использования активов и соб-
ственного капитала. Если необходимо определить рентабельность 
продаж, следует использовать чистый денежный поток от текущей 
деятельности, так как выручка от реализации продукции, работ, 
услуг – результат и основной источник поступления денежных средств 
именно этого вида деятельности. Рентабельность продаж определяет 
долю чистого денежного потока в сумме притока денежных средств от 
реализации продукции, работ, услуг. Показатели рентабельности так-
же позволяют сопоставить темпы изменения чистого денежного пото-
ка с темпами изменения собственного капитала, активов, выручки от 
реализации продукции, работ, услуг и оттока денежных средств [2]. 

Показатели рентабельности, рассчитанные на основе чистого де-
нежного потока, проанализируем в табл. 4. 

 
Таб лица  4. Показатели рентабельности, % 

 

Показатели 2020 г. 2021 г. Отклонение (+,–) 
2021 г. от 2020 г. 

Рентабельность активов 0,021 –0,248 –0,269 
Рентабельность собственного капитала 0,033 –0,353 –0,385 

 
Из данных табл. 4 видно, что показатели рентабельности, рассчи-

танные на основе чистого денежного потока, очень низкие, и они 
уменьшаются. 

Далее, чтобы оценить в динамике функционирование организации, 
ее финансовую устойчивость и платежеспособность, необходимо со-
поставить: темпы прироста чистого денежного потока (Тчдп) с темпа-
ми прироста активов организации (Такт) и выручки от реализации 
продукции (Трп). Для нормальной работы необходимо, чтобы темпы 
роста объемов продаж были выше темпов роста активов, а темпы роста 
чистого денежного потока опережали темпы роста объема продаж [1]: 

 

100 % < Такт < Трп < Тчдп.                      (1) 
 

Для такой оценки в табл. 5 приведена динамика показателей чисто-
го денежного потока. 
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Таб лица  5. Динамика показателей оценки чистого денежного потока 
 

Показатели 2019 г. 2020 г. 2021 г. 2020 г. в %  
к 2019 г. 

2021 г. в % 
к 2020 г. 

Стоимость активов на 31,12,  
тыс. руб. 51617 52180 60825 101,1 116,6 

Выручка от реализации продук-
ции, товаров, работ, услуг,  
тыс. руб. 

16325 18335 18352 112,3 100,1 

Чистый денежный поток,  
тыс. руб. –334 11 –151 345 –162 

 
Из данных табл. 5 видно, что в нашей организации эти значения со-

ставляют: 100 % < 116,6 % > 100,1 > –162, т. е.: 
 

                100 % < Такт > Трп > Тчдп.                      (2) 
 

Из соотношения видно, что соблюдается только одно неравенство. 
Темпы прироста выручки от реализации продукции выше темпов при-
роста чистого денежного потока, это говорит о том, что у организации 
снижается эффективность использования денежных средств, т. е. эко-
номический эффект от кругооборота всех денежных потоков. 

Заключение. Конечной целью оптимизации денежных потоков ор-
ганизации является максимизация чистого денежного потока, что по-
вышает уровень его самофинансирования и снижает зависимость от 
внешних источников финансирования. В результате оптимизации де-
нежных потоков организации создаются предпосылки для максимиза-
ции чистого денежного потока.  

Повышение его величины в организации может быть достигнуто 
совокупностью следующих мероприятий: 

- эффективной финансовой и налоговой политикой; 
- эффективной ценовой политикой; 
- снижением постоянных и переменных расходов в операционной 

деятельности; 
- сокращением сроков хранения материальных оборотных активов; 
- повышением производительности труда и качества работы пред-

приятия в целом; 
- нахождением возможности реализации неиспользуемых основных 

средств, нематериальных активов и производственных запасов; 
- усиленной работой по своевременному и полному взысканию 

штрафных санкций и дебиторской задолженности. 
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Аннотация. В статье описаны понятия «риск» и «неопределен-

ность», представлены особенности инвестиционного риска. 
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Keywords: risk, uncertainty, investment risk. 
 
Summary. The article describes the concepts of risk and uncertainty, 

the features of investment risk are presented. 
 

Введение. Определение уровня риска является заключительным 
этапом анализа инвестиций. Риск в рыночной экономике сопутствует 
любому управленческому решению. 

Особенно это относится к инвестиционным решениям, последствия 
принятия которых сказываются на деятельности предприятия в тече-
ние длительного периода времени. 

Выявление рисков и их учет – это часть общей системы обеспече-
ния экономической надежности хозяйствующего субъекта. 

Основная часть. Изначальной целью эффективного функциониро-
вания экономики страны является обеспечение экономической надеж-
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